







































































































































































































































































































































































a,b  2.8% 1.2% 3.3% 4.8%  1.6%
Return on Assets 
b  5.8% 5.9% 5.7% 7.6%  4.7%
Return on Equity 
b  4.3% 4.2% 4.4% 6.0%  3.3%
Gross Margin % 
a  33.6% 24.6% 36.5% 32.7%  34.2%
Inventory Turnover 
a,b  8.77 13.22 7.36 8.30  9.04
Cash Conversion Cycle 
a,b   59.81 22.51 71.61 43.00  69.59
Inventory‐to‐assets 
a,b  18.5% 21.2% 17.6% 17.6%  19.0%
Inventory‐to‐sales 
a,b  12.3% 7.8% 13.7% 11.0%  13.0%
Asset Growth   11.7% 12.3% 11.6% 10.5%  12.4%
Sales Growth 
b  12.8% 14.7% 12.2% 8.6%  15.2%
Total Assets* 





























































































































TA  1.35  1.35  1.35  1.35 
AG  1.15  1.15  1.15  1.15 
SG  1.10  1.10  1.10  1.10 
MERGE  1.03  1.03  1.03  1.03 
ACQUIRE  1.09  1.09  1.09  1.09 
SELL  1.04  1.04  1.04  1.04 
SECTOR  1.22  1.22  1.22  1.22 
ECR  1.24  1.24  1.24  1.24 
VICS  1.03  1.03  1.03  1.03 
TREND  1.07  1.07  1.07  1.07 
R
2  0.1103  0.1396  0.0431  0.0569 















































































































2  0.0314 0.0316 0.0662 0.1105











































































































   20
The difference in the financial performance results in this study from those found by 
Brown and Bukovinsky (2001) may arise from two sources.  First, some improvement might be 
attributed to having a larger sample size, by including food manufacturers as well as grocers, 
along with lengthening the time period involved to 1992‐to 2007.  Giunipero et al. (2008) 
suggest that the advantages from supply chain strategies were more prevalent in more recent 
years.  Second, the inclusion of the variables MERGES, ACQUIRE, and SELL were an attempt to 
capture deviations in variability in growth for assets and sales in the model.  These variables 
might allow disruptions from consolidations in the industry to explain the difference in findings, 
but were typically statistically insignificant.   Future research should consider other ways to 
measure these effects.  
The results of this analysis strongly support the proposition that the adoption of an ECR 
strategy pays off.  Thus, the time spent in developing close relationships with buyers or 
suppliers and the investments in information technology for firms in the food industry has led 
to shorter cash conversion cycles, thereby improving financial performance.  The use of 
information technologies, such as Electronic Data Interchange (EDI), changes the traditional 
processes for purchase orders, invoices, shipping notices, and funds transfer.  Thus, the need 
for clerical, mailing, and other costs associated with paper‐based information can be 
eliminated, while time delays and errors can be reduced.  Size matters; ECR is more effective 
due to economies of scale and information technology.  However, this may lead to more 
consolidations because all firms do not have the capital to invest in these initiatives.  In short, 
to remain competitive ECR strategies should strongly be considered by firms that are lagging in 
implementation. 
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